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摘 要: 慈善捐赠是企业承担社会责任的重要表现形式，在平衡社会经济发展、维护社会公平方面发挥











































































































































DON1 捐赠意愿，财务报表附注中披露慈善捐赠信息取 1，否则取 0
DON2 捐赠规模，财务报表附注中披露捐赠额加 1 的自然对数
自变量 DZZ 党组织参与治理，若民营企业建立党组织赋值 1，否则 0
控制变量
CPC 董事长党员身份，如果董事长为中共党员赋值 1，否则 0
Pc 政治关联，董事、监事、高管拥有政府背景、人大代表或政协委员赋值为 1，否则 0


















本文以 2007—2016 年中国沪深 A 股民营上市公司为初选样本，根据研究目的进行如下筛选:(1)
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① 以证监会公布的行业代码为准，下列行业的公司为产品直接与消费者接触公司: “C4370 日用化学产品制造
业”“C4830 日用橡胶制品业”“C4930 日用塑料杂品制造业”“C7505 汽车制造业”“C7510 摩托车制造业”“C7515 自行
车制造业”“C7620 日用电器制造业”“C7825 钟表制造业”“C13 服装及其他纤维制品制造业”“C55 日用电子器具制造
业”“F09 航空运输业”“H11 零售业”“C0 食品、饮料”“I 金融、保险业”“J 房地产业”“K 社会服务业”和“L 传播与文
化产业”。
剔除银行、保险、多元金融等金融类上市公司;(2) 剔除在观测区间业已退市的上市公司;(3) 剔除当
年被标记 ST 或* ST 的样本;(4)剔除未披露财务数据或财务数据不全的样本;(5)剔除资不抵债的样















本。若当年慈善捐赠支出大于 0，赋值 DON1 为 1，说明该企业当年具有慈善捐赠意愿;反之，赋值 0。
接着选择企业当年慈善捐赠支出额加 1 的自然对数( ln(年慈善捐赠额 + 1)) 作为捐赠规模度量指标
(DON2)。
上市公司慈善捐赠支出取自国泰安金融研究数据库财务报表附注中披露的“营业外收支—非公
益性捐赠”文件。经统计后发现，2007—2016 年间民营上市公司共披露了 5944 条慈善捐赠数据，占研
究样本的 57． 46%。图 1 描述了不同年份间民营上市公司慈善捐赠的情况，整体而言，党组织参与治
理的民营企业确实更热衷于慈善捐赠。
2． 自变量























为排除异常值的影响，本文就参与检验的连续变量进行上下 1%分位的缩尾处理。表 2 列示了主
要变量的描述性统计情况。
表 2 主要变量的描述性统计
变量 均值 标准差 最小值 中位数 最大值 样本数
DON1 0. 575 0. 494 0 1 1 10343
DON2 7. 223 6. 396 0 10. 309 16. 860 10343
DZZ 0. 426 0. 495 0 0 1 10343
CPC 0. 520 0. 500 0 1 1 10343
Pc 0. 428 0. 495 0 0 1 10343
Dual 0. 374 0. 484 0 0 1 10343
Firmage 6. 366 5. 938 0 4 26 10343
Big1 33. 153 14. 151 2. 197 31. 084 89. 986 10343
ＲOE 0. 071 0. 110 － 0. 847 0. 074 0. 567 10343
Size 21. 503 1. 017 18. 827 21. 389 24. 557 10343
Lev 0. 371 0. 202 0. 008 0. 354 0. 999 10343
TobinQ 2. 947 2. 448 0. 300 2. 216 15. 256 10343
XFZ 0. 144 0. 351 0 0 1 10343
MKT 7. 964 1. 704 － 0. 300 8. 170 11. 710 10343
GDP 10. 258 0. 759 5. 833 10. 311 11. 196 10343
由表 2 数据可知，慈善捐赠意愿变量的均值为 0． 575，慈善捐赠规模变量的均值为 7． 223，标准差
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验尚未控制影响慈善捐赠的相关因素，故还需进一步对研究样本进行回归检验。
表 3 分组样本的单变量检验
变量 党组织治理企业样本均值 非党组织治理企业样本均值 均值检验 T 统计量 中位数检验 Z 统计量
DON1 0. 687 0. 491 20. 231＊＊＊ 19. 843＊＊＊
DON2 8. 847 6. 015 22. 822＊＊＊ 23. 605＊＊＊





表 4 汇报了实证检验结果。由列(1) 与列(3) 呈现的结果发现，在控制了公司年份和行业固定

































( － 0. 76)
－ 0. 2900








( － 0. 07)
－ 0. 0035




















(1) (2) (3) (4)
TobinQ
－ 0. 0082
( － 0. 43)
－ 0. 1473













( － 0. 70)
－ 0. 3648









( － 10. 89)
行业和年份 控制 控制 控制 控制
观测值 10343 10343 10343 10343



















组织变量的回归系数分别为 0． 4160 和 6． 0305，通过 5%水平的系数差异性检验，且弱工具变量检验的







两阶段估计的工具变量，以 Probit 模型回归获取逆米尔斯比率( IMＲ)，该比率即为研究中存在的选择
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( － 0. 50)
－ 0. 0836





( － 0. 65)
－ 0. 0132



















( － 0. 17)
－ 1. 1315





( － 0. 77)
－ 0. 1592
( － 1. 58)
XFZ
－ 0. 0614





















( － 3. 44)
－ 7. 4601＊＊＊
( － 3. 60)
－ 60. 3741＊＊＊
( － 5. 63)
行业和年份 控制 控制 控制
观测值 10343 10343 10343
Ｒ2 0. 218 0. 086 0. 116
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表 6 稳健性检验( 二)
变量
Heckman 两阶段 剔除 2008 年样本 剔除 2008 与 2011 年样本
捐赠意愿 捐赠规模 捐赠意愿 捐赠规模 捐赠意愿 捐赠规模















































( － 0. 78)
－ 0. 2980
( － 0. 85)
－ 0. 0505
( － 0. 63)
－ 0. 2594
( － 0. 71)
－ 0. 0404
( － 0. 51)
－ 0. 2188
















( － 0. 07)
－ 0. 0035















































( － 0. 12)
TobinQ
－ 0. 0085
( － 0. 44)
－ 0. 1492
( － 1. 64)
－ 0. 0062
( － 0. 32)
－ 0. 1234
( － 1. 32)
－ 0. 0116
( － 0. 62)
－ 0. 1470





























( － 0. 80)
－ 0. 3982
( － 1. 01)
－ 0. 0731
( － 0. 80)
－ 0. 3968
( － 0. 95)
－ 0. 0916
( － 1. 01)
－ 0. 4959
( － 1. 19)
Constant
－ 17. 5526＊＊＊
( － 9. 29)
－ 74. 9835＊＊＊
( － 10. 47)
－ 17. 4224＊＊＊
( － 9. 75)
－ 77. 6754＊＊＊
( － 11. 15)
－ 17. 0202＊＊＊
( － 9. 63)
－ 77. 2217＊＊＊
( － 10. 94)
行业和年份 控制 控制 控制 控制 控制 控制
观测值 10343 10343 10343 10343 10343 10343
Pseudo Ｒ2 0. 165 0. 053 0. 158 0. 051 0. 156 0. 051
3． 剔除重大自然灾害的影响
本文的研究数据跨越 10 个年度(2007—2016)，其中包括了汶川(2008)、玉树(2011) 两次重大自
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的处理方法，在分别剔除 2008 年、2008 年与 2011 年样本后展开稳健性测
试，以此排除重大自然灾害的影响。表 6 列(3)至列(6)汇报了实证结果，其中，列(3)和列(4)为剔除

































党组织负责人的任职情况，以此构建党组织负责人兼任职位指标 JＲZW1 和 JＲZW2。如果党组织负责
人在企业担任董事长，赋值 JＲZW1 为 1，说明该企业的党建工作更受重视，党组织对于企业经营活动
的影响自然更大。如果党组织负责人由非董事长兼任，赋值 JＲZW2 为 1，其余为 0。JＲZW1 和 JＲZW2
作为 DZZ 的两个分变量参与对慈善捐赠变量的回归，以此检验党组织负责人兼任企业内的不同职位
对党组织作用发挥的影响。


































( － 0. 76)
－ 0. 2852








( － 0. 06)
－ 0. 0034


















( － 0. 43)
－ 0. 1481













( － 0. 69)
－ 0. 3606
( － 0. 91)
Constant
－ 17. 2349＊＊＊
( － 9. 51)
－ 73. 7008＊＊＊
( － 10. 87)
行业和年份 控制 控制
观测值 10343 10343


























民企建立 国企改制 民企建立 国企改制






















































































民企建立 国企改制 民企建立 国企改制
(1) (2) (3) (4)
TobinQ
－ 0. 0013
( － 0. 06)
－ 0. 0361
( － 0. 99)
－ 0. 0987
( － 0. 89)
－ 0. 2900*





















( － 0. 28)
－ 0. 1590
( － 1. 11)
－ 0. 1408
( － 0. 27)
－ 0. 7542
( － 1. 35)
Constant
－ 19. 0038＊＊＊
( － 9. 25)
－ 12. 6429＊＊＊
( － 3. 63)
－ 84. 0343＊＊＊
( － 10. 35)
－ 50. 2500＊＊＊
( － 4. 29)
行业和年份 控制 控制 控制 控制
观测值 0. 170 0. 142 0. 055 0. 043


















表 9 报告了实证检验的结果。其中，在无业绩压力样本组，党组织变量的回归系数分别为 0． 2087









无业绩压力 有业绩压力 无业绩压力 有业绩压力




























Dual － 0. 0462
( － 0. 58)
－ 0. 2900
( － 1. 24)
－ 0. 2366
( － 0. 67)
－ 1. 4732









( － 1. 25)
Big1 － 0. 0001
( － 0. 04)
－ 0. 0081
( － 0. 98)
－ 0. 0035
( － 0. 26)
－ 0. 0323



























TobinQ － 0. 0134























GDP － 0. 0627
( － 0. 68)
－ 0. 0797
( － 0. 42)
－ 0. 3331
( － 0. 83)
－ 0. 7163
( － 0. 75)
Constant － 16. 8960
＊＊＊
( － 9. 20)
－ 17. 7261＊＊＊
( － 3. 78)
－ 71. 9390＊＊＊
( － 10. 60)
－ 82. 2906＊＊＊
( － 4. 06)
行业和年份 控制 控制 控制 控制
观测值 9880 463 9880 463


















DONit = β0 + β1DZZit + β2DZZit × DWPit + β3DWPit + β4Controlsit + ε (2)
模型(2)中的党组织成员的管理层任职数据主要取自 Wind 数据库披露的“上市公司管理者简
历”文件。构建研究变量 DWP 以反映党组织成员在企业经营决策层的任职比例(排除工会主席和监





















( － 1. 35)
－ 1. 5097













( － 0. 70)
－ 0. 2655








( － 0. 12)
－ 0. 0044


















( － 0. 45)
－ 0. 1440













( － 0. 74)
－ 0. 3780
( － 0. 96)
Constant
－ 17. 2595＊＊＊
( － 9. 57)
－ 73. 9695＊＊＊
( － 11. 00)
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Are Private Enterprises Governed by Party Organizations“Good at Charity”?
An Empirical Test Based on the Perspective of Charitable Donation
YU Wei1，2
(1. Business School，Ningbo University，Ningbo 315211，China;
2. School of Management，Xiamen University，Xiamen 361005，China)
Abstract:Charitable donation is an important expression of corporate social responsibility，and
plays an important role in balancing social development and maintaining social equity． By choosing
Chinese non － financial A － listed private firms in Shanghai and Shenzhen stock exchanges during
2007 to 2016 as research samples，the paper puts focus on the corporate governance function of Party
organizations，and empirically tests the impact of Party organizations’participation in governance on
charitable donation decisions． The results show that private enterprises with the participation of Party
organizations are more interested in charitable giving activities，and the conclusion is still valid after
eliminating the endogenous problems such as sample selection bias，omitting variables and reciprocal
causation． Extended test shows that the charitable donation effect of Party organization exists only in
the private enterprises with the chairman of the board as the leader of the Party organization or the
Party organizations are created by the enterprises themselves． The effect is weakened when enterpri-
ses face performance pressure． The mechanism tests find that the impact of Party organization on the
decisions of charitable donation is positively correlated with the proportion of managers as party
members． This proves that Party organization influences corporate governance through its influence
on managers． The conclusion of this paper expands the theoretical research scope of corporate chari-
table donation，and provides empirical support for promoting the continuous implementation of the
policy of Party organization building in non － public enterprises．
Key words:Private Enterprise; Party Organization; Charitable Donation; Party Organization
Building in Non － public Enterprises; Instrument Variable
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